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 This study aims to examine the determinant of voluntary disclosure of 
human capital and to analyze the influence of voluntary disclosure of human 
capital on the share price. This population of this research are all manufactur 
company and transportation company during 2012-2014 that registered in 
Indonesia Stock Exchange (IDX). This study used 75 companies which 
appropriate of this research. 
 The first equation, there are 13 outliers and obtained 62 companies being 
sampled. The second equation, there are 23 outliers and obtained 52 companies 
being sampled. Data analysis used descriptive statistic, classical asumption test 
and multiple linear regression analysis. This result of this study showed that the 
number of employee and the average of salary employee influences on the 
voluntary human capital disclosure. Meanwhile, the average age employee had no 
effect to the voluntary human capital disclosure and the voluntary human capital 
disclosure had no effect to the share price. 
 
Keywords : voluntary human capital disclosure, share price, the average age of 














 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor yang berpengaruh 
terhadap pengungkapan sukarela human capital dan pengaruh pengungkapan 
sukarela human capital terhadap harga saham. Populasi dari penelitian ini adalah 
seluruh perusahaan manufaktur dan perusahaaan jasa transportasi selama tahun 
2012-2014 yang terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia). Penelitian ini 
menggunakan sampel 75 perusahaan yang sesuai kriteria penelitian. 
 Pada persamaan pertama terdapat 13 outlier sehingga data observasi yang 
digunakan pada persamaan satu adalah 62 perusahaan. Pada persamaan kedua 
terdapat 23 outlier sehingga data observasi yang digunakan sebanyak 52 
perusahaan. Analisis data menggunakan statistik deskriptif, uji asumsi klasik dan 
regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa jumlah karyawan 
dan rata-rata gaji karyawan berpengaruh terhadap pengungkapan sukarela human 
capital sedangkan rata-rata usia karyawan tidak berpengaruh terhadap 
pengungkapan sukarela serta pengungkapan sukarela human capital tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. 
 
Kata kunci : Pengungkapan sukarela human capital, harga saham, rata-rata usia 
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1.1 Latar Belakang Masalah 
Human capital dalam sebuah organisasi dianggap penting bagi organisasi 
tersebut, seperti keahlian dan kapabilitas seorang karyawan karena human 
capital merupakan sumber inovasi dan pembaharuan strategi yang didapat 
dengan riset, impian manajemen dan perbaikan dalam perusahaan melalui 
motivasi, komitmen dan kompetensi. Human capital merupakan aset yang 
tidak berwujud (intangible asset) karena tak memiliki wujud fisik tetapi 
memiliki manfaat ekonomi di masa yang akan datang. Intellectual capital 
(IC) termasuk aset tak berwujud dan diklasifikasikan sebagai human capital 
(HC), structural capital (SC) dan relational capital (RC) (Mouritsen, 1998 
dalam Motokawa, 2015). 
Human capital adalah hal yang terpenting atau inti dalam suatu 
perusahaan. Perusahaan merupakan gabungan dari individu-individu yang 
memiliki tujuan yang sama, karena sebuah organisasi tidak akan berjalan jika 
tidak ada individu di dalamnya (Ongkorahardjo, dkk. 2008). Human capital 
merupakan kombinasi dari pengetahuan, ketrampilan, inovasi dan kemapuan 
dalam menjalankan suatu tugas yang dapat menambah nilai dari suatu 
perusahaan. Perusahaan meningkatkan human capital-nya dengan melakukan
2 
 
training atau pelatihan bagi karyawan, memberikan waktu libur atau 
mengadakan liburan, memberikan jatah cuti hingga memberikan gaji yang 
cukup dengan pekerjaan yang telah dilakukan oleh karyawan dari sebuah 
perusahaan. Tenaga kerja terdidik (individual capability) dibutuhkan 
perusahaan karena mereka yang berhadapan langsung dengan para klien dan 
memberikan jasa sesuai yang dibutuhkan oleh para klien.  
Kondisi perusahaan (the organizational climate) menentukan human 
capital suatu perusahaan baik formal maupun informal (Ongkoraharjo, dkk. 
2008). Human capital merupakan faktor utama yang ada di dalam perusahaan 
karena dapat meningkatakan cost, dalam proses produksi perusahaan. Human 
capital dapat mempengaruhi perusahaan dalam menentukan suatu investor 
dan keberhasilan suatu perusahaan. Oleh karena itu, human capital 
merupakan suatu hal yang tidak dapat tergantikan meskipun oleh teknologi 
yang canggih sekalipun.  
Seperti pada bagian pemasaran suatu perusahaan, human capital memiliki 
peranan penting untuk menarik customer bahkan investor secara langsung. 
Perusahaan dalam merekrut tenaga kerjanya harus melihat kualifikasi yang 
dibutuhkan seorang karyawannya agar dapat meningkatkan nilai suatu 
perusahaan seperti melihat dari kompetensinya, motivasi, pengetahuan yang 
dimiliki karyawan, keahlian, perilaku organisasi (mampu bekerjasama dengan 
orang lain), serta hal yang berkaitan dengan personal karyawannya. Semakin 




perusahaan tersebut. Hal ini dapat menarik para investor untuk menanamkan 
modalnya pada perusahaan tersebut dan para customer semakin percaya pada 
perusahaan tersebut untuk menggunakan jasanya atau bahkan membeli 
produk barang tersebut serta merekomendasikan pada customer lain. 
Pada tahun 1920an, Paton menyatakan organisasi yang baik dan anggota 
yang setia tidak dapat dikenali sebagai aset ekonomi yang spesifik. Informasi 
tersebut menjelaskan tentang karyawan perusahaan dikenali sebagai 
keterbatasan dari neraca yang konvensional. Beberapa dekade sebelumnya, 
beberapa penelitian menyarankan model untuk mengevaluasi nilai individu 
atau kelompok dari karyawan (Flamholtz, 1971; Hermanson, 1964; Lev dan 
Schwartz, 1971; Morse, 1973 dalam Gamerschlag, 2013). Selain itu, beberapa 
penelitian sebelumnya menemukan bukti empiris terkait informasi yang 
berhubungan dengan human resource costing dan akuntansi yang relevan 
untuk investor (Elias, 1972; Hendricks, 1976; Schwan, 1976 dalam 
Gamerschlag, 2013). Terdapat diskusi apakah aset tidak berwujud (intangible 
asset) seperti human capital merupakan aset. Lev (2001) dalam Motokawa 
(2015) mendefinisikan aset tidak berwujud sebagai sumber daya non fisik  
dari nilai (klaim untuk keuntungan masa depan) yang dihasilkan oleh inovasi 
(penemuan), desain unik organisasi, atau praktik human resources. 
Berdasarkan definisi ini, beberapa bagian dari human capital dapat dianggap 
sebagai aset jika mereka dapat diidentifikasi dan diukur (Samudhram, dkk. 
2008). Selain itu, Hanson (1997) dalam Motokawa (2015) mengemukakan 




kenaikan abnormal return. Oleh karena itu, disimpulkan bahwa investor 
membutuhkan informasi akuntansi tentang human capital untuk membantu 
meningkatkan keputusan investasi. 
Berdasarkan PSAK No. 19 (revisi 2010), perusahaan dapat secara sukarela 
melaporkan beberapa elemen intellectual capitalnya, pernyataan ini 
berhubungan dengan human capital karena hal ini merupakan elemen yang 
terdapat dalam intellectual capital. Akan tetapi beberapa elemen sulit untuk 
diungkapkan karena hal tersebut memiliki dampak kepada investor yang 
ingin menanamkan modalnya pada suatu perusahaan dan menyebabkan 
perusahaan kesulitan mencari sumber dana, sehingga dapat mempengaruhi 
laba di masa depan. Pendekatan lain menyingkap informasi tentang karyawan 
pada laporan tahunan atau laporan tersendiri sebagai informasi non keuangan. 
Perusahaan memperbolehkan berapa banyak informasi yang dilaporkan dan 
diungkapkan pada pelaporan yang kebanyakan bersifat sukarela. Beberapa 
survei menunjukan bahwa informasi terkaithuman capital dalam laporan 
tahunan relatif sedikit tetapi secara berangsur-angsur telah bertambah pada 
kurun waktu ini (Wyatt dan Frick, 2010; Gamerschlag, 2013). 
Beberapa teori mengungkapkan bahwa selain motivasi finansial 
perusahaan, pengungkapan informasi sukarela juga dibutuhkan untuk 
mengurangi informasi yang asimetris yang menimbulkan cost of capital (Kim 
dan Verrecchia, 1994 dalam Gamerschlag, 2013). Gamerschlag (2013) 
menemukan bukti empiris bahwa informasi tentang kualifikasi karyawan dan 




karyawan individu juga mempunyai permintaan pada informasi human 
capital. Sebagai pendidikan, karyawan dan mendasari pertumbuhan dari 
human capital dan teknologi, pemerintah harus merujuk pada kompensasi dan 
input atau output data lain untuk mengevaluasi kebijakan tersebut (Wyatt dan 
Frick, 2010). Karyawan dan potensial karyawan memerlukan informasi 
tentang kebijakan dan praktik human capital perusahaan, jadi mereka dapat 
membuat keputusan setelah pertimbangan yang teliti (Hansson, 2004). 
Informasi ini perlu diungkapkan untuk menarik karyawan yang bertalenta 
(Hansson, 2004). 
Sakakibara, dkk. (2010) dalam Gamerschlagh (2013) menyatakan bahwa 
pengungkapan informasi human capitalsecara sukarela berhubungan dengan 
harga saham perusahaan yang ada di Jerman, sementara pengungkapan 
human capital di Jepang melaporkan bahwa tujuan dari pengungkapan human 
capital belum cukup. Perbedaan antara studi ini mungkin disebabkan oleh 
peningkatan yang diberlakukan setelah 2010, meskipun ini juga mungkin 
karena perusahaan di Jerman dan Jepang mempunyai perbedaan insentif 
untuk menjelaskan pengungkapan informasi human capital. 
Penelitian ini mengacu pada penelitian sebelumnya yaitu Nugroho (2014) 
yang menyatakan bahwa pengungkapan sukarela mampu meningkatkan 
hubungan antara laba dan return saham, yang membedakan penelitian ini 
dengan sebelumnya adalah variabel yang digunakan yaitu harga saham, 




Gamerschlag (2013) meneliti bahwa pengungkapan sukarela human capital 
diasumsikan untuk merefleksikan harga saham. Sesuai dengan hal tersebut, 
informasi human capital dapat berelevansi nilai. Motokawa (2015) meneliti 
bahwa bukti statistik menujukan bahwa jumlah informasi pengungkapan 
human capital terkait dengan jumlah karyawan dan rata-rata gaji karyawan. 
Penelitian ini menggunakan sampel pada perusahaan manufaktur dan 
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 
2012-2014. 
1.2 Rumusan Masalah 
Pengungkapan sukarela human capital dalam laporan keuangan 
merupakan hal yang sangat penting bagi perusahaan karena dapat 
memberikan sejumlah informasi kepada investor. Harga saham suatu 
perusahaan, merupakan informasi penting bagi investor dalam menanamkan 
sahamnya pada suatu perusahaan. Selain itu, rata-rata usia karyawan, rata-rata 
gaji karyawan dan jumlah karyawan juga mempengaruhi pelaporan sukarela 
human capital dan dinilai perusahaan tersebut baik atau tidak.  
Berbagai penelitian terdahulu mengenai pengungkapan sukarela terhadap 
harga saham dan pengaruh pengungkapan sukarela human capital, lebih 
didasarkan pada ukuran perusahaan dan profitabilitas saham. Lebih lanjut, 
peneliti lain mulai menganalisis pengaruh pengungkapan sukarela human 
capital dan pengaruh jumlah karyawan, rata-rata usia karyawan, rata-rata gaji 




konsisten sehingga memerlukan penelitian yang lebih menyeluruh dalam 
konteks harga saham dan pengungkapan sukarela. Perbedaan sampel di 
berbagai negara juga mempengaruhi hasil penelitian serta metode analisis 
yang digunakan pada penelitian sebelumnya. Melihat dari latar belakang 
tersebut, faktor faktor tersebut menarik untuk diteliti lebih lanjut, 
sebagaimana dirumuskan : 
a. Apakah  jumlah karyawan berpengaruh positif terhadap pengungkapan 
sukarela human capital? 
b. Apakah rata-rata gaji karyawan berpengaruh positif terhadap 
pengungkapan sukarela human capital? 
c. Apakah rata-rata usia karyawan berpengaruh negatif terhadap 
pengungkapan sukarela human capital? 
d. Apakah pengungkapan sukarela human capital berpengaruh positif 
terhadap harga saham? 
1.3 Tujuan Penelitian 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui sejauh manafaktor-faktor 
yang mempengaruhi pelaporan sukarela human capital terkait dengan harga 
saham, rata-rata usia karyawan, rata-rata gaji karyawan dan jumlah karyawan 






1.4 Manfaat Penelitian 
Penelitian ini dapat memberikan manfaat sebagai berikut : 
1. Memberikan wawasan, pengetahuan dan pemahaman bagi investor, 
stakeholder dan praktisi sehingga dapat memahami karakteristik dari 
pengungkapan sukarela human capital, dan diharapkan dapat 
memberikan kontribusi terkait pengungkapan sukarela human capital. 
2. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan analisis 
kepada perusahaan terkait dengan pelaporan sukarela human capital. 
3. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teori acuan dan 
sebagai bahan pertimbangan untuk penelitian selanjutnya. 
1.5 Sistematika Penulisan 
Sistematika penulisan dalam penelitian ini adalah : 
BAB I  PENDAHULUAN  
  Berisi tentang latar belakang, rumusan masalah, tujuan 
penelitian, manfaat serta sistematika penulisan. 
BAB II TELAAH PUSTAKA 







BAB III METODE PENELITIAN 
Berisi tentang variabel yang digunakan, populasi dan 
sample, sumber data, dan metode pengumpulan data. 
 BAB IV HASIL DAN ANALISIS 
Bab ini berisi interpretasi hasil olah data, analisis yang 
digunakan dalam penelitian, serta objek yang digunakan 
dalam penelitian tersebut. 
 BAB V PENUTUP 
Bab ini berisi kesimpulan, keterbatasan penelitian serta 
saran untuk penelitian selanjutnya. 
 
